























































1920 1921 1922 1923 1924 1925 19261927 1928 1929変化率（％）P923－29
1　経　済　所　得
（D全　　人　　　ロ 645 510 540 614 609 633 647 642 648 678 10
②上位　1％層 8，803 8，2358，424 8，6048，952 9，955 10，21110，56411，141 ll，62535
（3）第2・3百分位層 2，202 2β05 2，172 2，6042，554 2，554 2，640 2，693 2，687 2，87310
（4）第4・5百分位層 1，707 ！，658 1，830 1，710 1，822 2，035 2，0352，033 2，135 2，11624
⑤第2～5百分位層 1，955 1，982 2，001 2，15788 2，2952β38 2，498 2，411 2，49516
⑥上位　5％層 3，324 3，2503，286 3，446 3，540 3，8273，912 4，1ユ！ 4，157 4，321 25
（7）下位95％層 504 367 396 465 455 464 476 465464 4865
亜　可処分所得α）全　　人　　　口 635 497 535 610 612648 660 657 67693 14
②上位　1％層 7，492 7，0607，698 7，972 8，742 10，727 10，727llβ1012，923 13，11465
（3）第2・3百分位層 2，ユ62 2，189 2，143 2，5702，594 2，694 2，7682， 15 2，913 2，98316
④第4・5百分位層 1，700 1，570 1，7721，687 L8292，023 2，019 2，011 2，140 2，06723
⑤第2～5百分位層 1，931 1，880 L9582，129 2，212 2，3592β94 2，413 2，527 2，52519
⑥上位　5％層 3，043 2，916 3，106 3，297 3，518 4，032 4，060」92 4，606 4，643 41
（7＞下位95％層 508 370 400 468 459 470 481 471 469 4854
皿　物　　　　　　価
（1929年目100）
（1）生　　計　　費 116．9 104．297．7 99．5 99．8 102．4 103．2 101．200．1 100．0
















（1）全　　人　　口 89 78 89 100 100103 104 106110 113
②上位　1％層 88 85 98 100 109 131 130 139 161 164
③第2・3百分位層 72 81 85 100 101 102 104 108 113 115
（4）第4・5百分位層 86 89107 100 108117 115 117 126 122
⑤第2～5百分位層 77 84 94 100 104 108 108 111 118 l18
⑥上位　5％層 79 84 96 100 106 119 119125 39 140

































































































































雇　用 個人営 純キャピ 家賃・ 全個人
タル・ゲ 配　当 利　子
報　酬 業所得 ?ン 地　代 所　得
金
?
191937，823 19，210880 2，895 3，012 2，783 66，603
21 35，545 10，307210 2，932 3，5113，052 55，557





2748，93313，042 2，610 5，036 4，816 3，357 77，794
2953，238 13，527，890 5，9785，356 3，419 84，592? ?
1919 86 148 90 76 78 76 96
21 81 80 21 77 go 84 80
23 100 100 100 100 100 100 』100
25 ！05 109 274 114 113 105 109
27 111 101 266 132 124 92 112























雇 用 個人営 純キャピ 家賃・ 全個人
タル・ゲ 配　当　　利 子
報 酬 業所得 イン 地　代 所　得
1920 5．7 12．7 44．9 68．5 31．4 1L9 12．1
21 6．9 13．0 86．7 63．0 28．5 12．4 13．0
22 6．3 13．7 71．4 68．7 3L6 11．8 13．6
23 5．8 12．2 64．0 60．9 30．8 11．412．6
24 6．0 13．4 72．1 66．3 29．8 11．713．6
25 6．1 15．2 84．5 65．2 30．3 13．0 15．7
26 6．O 15．2 82．6 69．6 31．8 13．7 15．6
27 6．2 15．8 86．2 69．0 32．5 13．4 16．5
28 6．2 16．6 89．9 68．5 32．6 12．3 18．5












































































































21 5，597 1，354 37．6
22 6，076 1，958 32．2
23 7，哩53 2，445 32．8
24 6，591 2，378 36．0
25 8，060 2，993 37．1
26 8，337 3，335 40．0
27 7，459 2，865 38．4
28 8，646 3，493 40．4
29 9，459 4，G81 43．2
1920～23
@　平 均 6，006 2，015 33．5
1926～29
@　平




























































































































































































































































































































































































































20 99 80 76
21 60 76 81 35
22 88 91 92 61
23 108 74 70 97 100 77
24 85 82 90 100 64
25 101 91 64 92 98 74
26 81 88 95 90 84
27 68 85 64 84 90 75
28 80 87 82 85 84
















































































































1922 1923 1924 19251926 1927 1928192gi合計
1留保利潤 870 1，121 470 1，269 998 174790　　3kO哩8｝6，740@　…




4設備投資 L9352，396 2，l122，4562，865 2，5892，7773，283i20，413


































































































労働者数 賃金額 付加価値 原材料費 製品価額
1899 一 一 一 一 150
1904 一 一 一 一 77
09 20 一 17 一 21
14 15 7 6 7 7
19 7 5 3 2 2
25 3 1 1 1 1
31 2 2 2 2 4
35 1 1 1 1 1





























































o　to　e　　　m　　　e　ut　o　ut　o　ut　o　ut　oa　 　①　　　o　　 o 　 一　　　一　 　Pt 　N　　　Pt　 cつ　　　マ　　　守　　　Ln
eo　co　el　e）　m　e）　e）　m　a　a　e，　a　e）
（出所）Leo　Grebler，　David　M．　Blank，　and　Louis
　　Winnick，　Capital　Formation　in　Residential
　　Reat　Estate：　Trends　and　Prospects，　Prince－
　　ton　U．　P．，　1956，　p，　225，
　20年代中期の住宅建設の活況がきわめて異例のものであったことは，図9
によく示されている。ハンセソもこれについて，21年から「驚異的な上昇」
を始め，20年代中頃には「前古未曾有の頂点に達し，1928年に急激な衰退を
みるまで最：高度の活気を続けた」㈹と述べている。民間非農家住宅建設支出
額は25年には51億6000万ドノレ，26年には51億9000万ドルで，それぞれその年
（42）吉富，前掲書，92－95ページ参照。
（43）Hansen，　o♪．　cit．，　p．　25，訳，14ページ。
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のGNPの5．5％前後を占めた。（44）全建設支出や粗資本形成に占める比率が
きわめて高かったことも，図10にみるとおりである。
　　　　　図10　粗資本形成および全建設に対する非農家住宅資本
　　　　　　　形成の比率（1891～1950年）
　　　　％　　　　　　　　　　　　　　　（1929年価格；5年移動平均）
???
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??
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?
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粗資本形成に
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＼　　　　　　　　　　　　！「『
　　　　　　　　’　　　　　　　’　　　／・　　1　　　　ミ／　1、　1
　、　／　’、　1
　’、”　　＼1
　レ’　　　　　　へ　　　　　　　　）
　　　　　語塞　§　霧　霧　霧　§　§　§　§　暴　暴　§
　　　　　H　　　目　　　　一　　　　一　　　一　　　　一　　　　肖　　　　7一司　　　FC　　　F吋　　　円　　　　則　　　r一司
　　　　　（出所）Grebler　et　al．，　Op．　cit，，　p．137．
　住宅建設も雇用と所得を増大させ，産出と需要を増加させ，それをつうじ
てこの時期の経済成長に大きく寄与したのはむろんであるが，ここでも同時
に，それが貯蓄を吸収するうえできわめて大きな役割を果たしたことに注目
しておかねばならない。住宅購入の財源はほとんど全額貯蓄であったとみて
差し支えないであろう。購入者自身の貯蓄があてられることもあれば，借入
れをつうじて第3者の貯蓄が使用されることもあるが，いずれにしても貯蓄
が財源とされることに変わりはない。㈹とすれば，住宅購入のために使用さ
（44）U．S。　Department　of　Commerce，　oク．　cit．，　pp．224，623，よp算出。
（45）20年代には住宅金融も大いに発展した。住宅抵当融資残高は22年から29年までに111
　億ドルから270億ドルへと実に160億ドル近くも増加している（Raymond　W，
　Goldsmith，　Financial，　／ntermediaries　in　the　American　Economy　Since　1900，
一28一
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れた貯蓄額は，住宅建設支出額にほぼ等しいとみることができる。住宅建設
支出額は上記のように25～26年にはGNPの5．5％前後であり，貯蓄額と比
較すると両年ともその約40％に相当する（貯蓄額は表7参照）。住宅購入資
金が貯蓄によって賄われたという仮定に立てば，20年代中期には年貯蓄の実
に40％相当額が住宅購入のために支出されていたという計算になる。当時，
住宅建設が貯蓄を吸収し，それを需要に転化し，それによって景気を支える
うえで絶大な役割を果たしていたことは明白である。
　さて，以上の議論を要約しつつ結論を述べればつぎのようになるであろ
う。20年代中期以降のアメリカでは，寡占体制の強化と所得不平等化の顕著
な進行がみられた。それは一：方で貯蓄を急増させ，他方で消費の増加率を低
めて投資の増大を制限し，それによって貯蓄の過剰化傾向を出現させ，デフ
レ要因を強める作用をもったが，かといってただちに景気の下降が始まった
わけではない。自動車ブームの進行と住宅建設の活況があって，それがこの
貯蓄を吸収し，需要に転化し，景気を維持するうえで大きな役割を果たした
からである。20年代アメリカの繁栄はこうした構造によって支えられていた
のであった。
　だが，こうした構造の繁栄が長期にわたって持続しえないのは自明であ
る。自動車ブームにしても住宅建設の活況にしても，もともと戦時における
多額の貯蓄の形成と戦中戦後における所得水準の大幅な上昇によって一般の
購買力が一時的に大きく増大したことに条件づけられて生じたものであっ
た。しかし，それによって自動車や住宅の購入を可能にされた層はなお限ら
Princeton　U．　P．，1958，　p．195）。さきに述べた耐久消費財消費者信用残高の増加額や
州・地方政府の道路関連債発行額にくらべても著しく大きい。しかし，これはまだ住宅
建設（購入）のために使われた貯蓄の1部でしかない。別の推計によれば，1921～30年
における非農家住宅建設支出額は455．2億ドルで，うち63．2％に相当する287．6億ドル
だけが外部資金で賄われたという（Simon　Kuzunets，　Capital　in　the　American
Econombl，　／ts　Formation　and　Financing，　Princeton　U，　P，，　1961，　p，　228）．
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れており，彼らの需要はまもなく充足されるに至るはずであるから，自動車
ブームや住宅建設の活況が持続するためには，一般所得水準の大幅な上昇が
続き，それによって自動車や住宅を購入しうる購買力をもつ層の外延的拡大
が続くことが必要であった。だが，顕著な所得不平等化の進行と一般所得水
準の停滞をもって特色づけられる20年代のアメリカにその条件が欠如してい
たのはいうまでもない。とすれば，自動車ブームも住宅建設の活況も比較的
早期に下降へと転じ，それとともに繁栄もまた終末を迎えることになるのは
当然であった。
　このように，寡占体制の強化と所得不平等化の同時平行的進行は結局，高
所得水準の維持を困難にするマクロ的矛盾を生みだす結果とならざるをえな
い。1929年秋の大恐慌の勃発も究極のところ，それによるものであった。こ
の恐慌へ至る過程については稿を改めて述べなければならないが，その過程
を理解するためには，もともと20年代アメリカ経済の発展が大きな矛盾を内
包しており，その繁栄の構造が持続困難な性質のものであったことがあらか
じめ明らかにされておらねばならない。それを明らかにしえたとすれば小論
の目的は達せられたことになる。
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